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Balance preliminar 
de la economía 
latinoamericana 
durante 1983 
Enrique V. Iglesias 
Secretario Ejecutivo de la CEPAL 
El Secretario Ejecutivo de la CEPAL presenta en este 
artículo un balance de lo sucedido en la economía de la 
región durante el año pasado, a partir del examen de 
la producción, el empleo, la inflación y, en especial, el 
sector externo. 
En sus "reflexiones Finales", el autor señala que la 
profunda crisis que atraviesan los países de América 
Latina los ha obligado a aplicar políticas de ajuste 
orientadas a restablecer el equilibrio del sector exter-
no. Sin embargo, las consecuencias económicas y socia-
les de estas políticas han sido exageradas por haberse 
llevado a cabo en un período de recesión mundial, 
haber sido acompañadas de un retraimiento masivo 
del ingreso neto de capitales, y estar basadas en instru-
mentos que reducen la demanda y no aprovechan la 
capacidad productiva nacional. 
Para invertir esas tendencias, los países debieran 
orientar dichas políticas hacia un "ajuste expansivo", 
basado en un firme proceso de reactivación. Entre los 
principales factores que condicionan este objetivo se-
ñala el refinanciamiento de la deuda externa, la evolu-
ción del comercio exterior —tanto interregional co-
mo con el resto del mundo—, el abatimiento de las 
presiones inflacionarias y la restructuración de los pa-
trones de crecimiento para fortalecer la capacidad 
productiva y exportadora. (Al respecto véanse la De-
claración de Quito y el Plan de Acción en este mismo 
número.) 
Al enfrentar estas condiciones es necesario revi-
sar tanto las viejas ideas como algunas más recientes. 
En cuanto a estas últimas, recuerda las graves conse-
cuencias provocadas por las estrategias basadas en una 
amplia vinculación financiera y comercial con el exte-
rior, cuando los parámetros internacionales cambia-
ron de manera abrupta y prolongada. 
I 
Introducción 
Dos hechos centrales caracterizaron la evolución 
económica de América Latina en 1983. El prime-
ro fue el agravamiento de la crisis que se inició en 
1981 y que ya en 1982 alcanzó dimensiones no 
registradas desde la Gran Depresión de los años 
treinta. El segundo fue el notable esfuerzo de 
ajuste realizado por la mayoría de las economías 
de la región para reducir los profundos desequi-
librios que se habían venido gestando en el sector 
externo en años anteriores. 
Igual que en 1982, la crisis afectó en 1983 a 
la casi totalidad de los países de la región y se 
manifestó en el deterioro de los principales indi-
cadores económicos. Así, de acuerdo con las esti-
maciones preliminares de que dispone la CEPAL 
y que se incluyen en el cuadro 1, el producto 
interno bruto total de América Latina se redujo 
en 3.3%, luego de haber disminuido 1 % en 1982; 
como resultado de esta baja y del aumento de la 
población, el producto por habitante cayó 5.6% 
en el conjunto de la región y declinó en 17 de los 
19 países para los cuales se cuenta con informa-
ción comparable. 
A raíz de esta merma y de las registradas en 
los dos años anteriores, el producto por habitan-
te de América Latina fue casi 10% más bajo en 
1983 que en 1980, equivalente al que había alcan-
zado la región ya en 1977. El descenso del ingre-
so nacional por habitante fue aún mayor 
(-5.9%), ya que en 1983 se deterioró por tercer 
año consecutivo la relación de precios del inter-
cambio del conjunto de la región y por sexto año 
sucesivo la de los países latinoamericanos no ex-
portadores de petróleo. La relación de precios 
del intercambio de estos últimos sufrió así un 
descenso total de 38% desde 1977 y cayó por 
segundo año consecutivo a un nivel más bajo que 
el registrado incluso durante lo peores períodos 
de la crisis de los años treinta. 
La declinación de la actividad económica 
fue acompañada por una nueva elevación de las 
tasas de desocupación urbana en casi todos los 
países para los cuales se dispone de datos relati-
vamente confiables. No obstante ello, la inflación 
se aceleró en forma extraordinaria, como había 
ocurrido ya en los tres años anteriores, y alcanzó 
niveles jamás antes registrados. La tasa media 
simple de aumento de los precios al consumidor 
subió de 47% en 1982 a 68% en 1983 y la pon de¬ 
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C u a d r o 1 
A M E R I C A L A T I N A : P R I N C I P A L E S I N D I C A D O R E S E C O N Ó M I C O S " , 1975 A 1983 
Conceptos 1975 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983' 
Producto interno bruto a precios 
de mercado (miles de millones 
de dólares de 1970) 
Población (millones de habitantes) 
Producto interno bruto por 
habitante (dólares de 1970) 
Ingreso nacional bruto por 
habitante (dólares de 1970) 
Producto interno bruto 
Producto interno bruto por habitante 
Ingreso nacional bruto por habitante 
Precios al consumidor" 
Relación de precios del intercambio 
de bienes 
Valor corriente de las exportaciones 
de bienes 



























































































Miles de millones de dólares 
Exportaciones de bienes 
Importaciones de bienes 
Saldo del comercio de bienes 
Pagos netos de utilidades e intereses 
Saldo de la cuenta corriente1' 
Movimiento neto de capitales1, 
Balance global 

































































Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
" Las cifras correspondientes al producto, población e ingresos se refieren al conjunto formado por los países 
incluidos en el cuadro 2, excepto Cuba. Las de los precios al consumidor se refieren a esos 19 países más Barbados, 
Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago, excepto para el año 1982 que excluye Guyana, y para 1983 que excluye 
Guyana y Haití. Los datos del sector externo corresponden a los 19 países más Barbados, Guyana y Trinidad v 
Tabago, excepto los de la deuda externa que comprende los 19 países iniciales más Guyana. 
* Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
(
 Variación de diciembre a diciembre. 
4
 Incluye transferencias unilaterales privadas netas. 
' Incluye capital a largo y corto plazo, transferencias unilaterales oficiales y errores y omisiones. 
f
 Corresponde a la variación de las reservas internacionales (con signo cambiado) más los asientos de contrapartida. 
g
 1975 a 1980: incluye la deuda externa pública y privada con garantía oficial, más la deuda no garantizada de largo v 
corto plazo con instituciones financieras que proporcionan información al Banco de Pagos Internacionales. No se 
incluye la deuda con y sin garantía con otros bancos comerciales, ni tampoco los préstamos de proveedores sin la 
garantía oficial. 1981 a 1983: incluye estimaciones oficiales de la deuda externa total por lo (que las cifras tienen una 
mayor cobertura y no son estrictamente comparables con las del período anterior. 
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Gráfico 1 
AMERICA LATINA: PRINCIPALES INDICADORES ECONÓMICOS 
. ' ^
s
' - s . w Ingreso interno bruto8 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 
" Tasa anual de crecimiento. 
h
 Variación porcentual ponderada de diciembre a diciembre. 
Incluye capital a corto, mediano y largo plazo, transferencias unilaterales oficiales y errores y omisiones. 
d
 Miles de millones de dólares. 
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rada por la población se elevó aún más, de 86% 
en 1982 a 130% en 1983. 
A su vez, el extraordinario esfuerzo de ajus-
te realizado por la región se reflejó en una serie 
de cambios profundos en el sector externo. Así, 
en 1983 América Latina logró un superávit sin 
precedentes en el comercio de bienes. Este, que 
hasta 1981 había arrojado regularmente saldos 
negativos, pero que ya en 1982 había cerrado con 
un excedente de más de 9 700 millones de dóla-
res, generó en 1983 un superávit de casi 31 200 
millones de dólares. (Véase el gráfico 1). Este 
excedente se debió exclusivamente, sin embargo, 
a la nueva y notable baja del valor de las importa-
ciones de bienes que cayó cerca de 29%, después 
de haber disminuido 20% en 1982. Esta reduc-
ción insólita de las compras externas constituyó, 
a la vez, un efecto y una causa de la contracción 
de la actividad económica interna y reflejó el 
rigor excepcional de las políticas de ajuste aplica-
das en numerosos países. 
En cambio, el valor de las exportaciones de 
bienes disminuyó ligeramente, a pesar de que su 
volumen se elevó 7% en el conjunto de la región y 
9% en los países no exportadores de petróleo. 
El monto de los pagos netos de utilidades e 
intereses se redujo también, interrumpiéndose 
así su acelerado crecimiento de años anteriores. 
Ese total, que entre 1977 y 1982 había subido de 
8 600 a 36 800 millones de dólares, disminuyó a 
algo menos de 34 000 millones de dólares en 
1983. No obstante, como al mismo tiempo bajó el 
valor de las exportaciones, los pagos de intereses 
y utilidades igualaron casi 39% del monto de las 
ventas externas de bienes. Como consecuencia 
de los cambios ocurridos en el comercio de bienes 
y en las remesas de utilidades e intereses, y de la 
considerable baja que experimentaron también 
los pagos netos de servicios, el déficit de la cuenta 
1. Producción y empleo 
En 1983 se acentuó la pérdida de dinamismo que 
la economía de América Latina había venido 
mostrando ya en los dos años anteriores. En efec-
to, tras incrementarse apenas 1.5% en 1981 —la 
corriente se redujo abruptamente, de 36 400 mi-
llones de dólares en 1982 a menos de 8 500 millo-
nes de dólares en 1983, y fue así el más bajo 
registrado desde 1974. Esta disminución excep-
cional del déficit de la cuenta corriente fue acom-
pañada y, en alguna medida, causada por una 
contracción no menos notable de la afluencia 
neta de capitales. Ya en 1982 ésta se había reduci-
do a la mitad, luego de haber ascendido a un 
máximo histórico de 38 000 millones de dólares 
en 1981 y bajó nuevamente en forma muy pro-
nunciada en 1983, cuando no alcanzó siquiera a 
4 500 millones de dólares. 
Debido a esta marcada contracción en el 
movimiento neto de préstamos e inversiones, y 
no obstante la disminución muy considerable del 
saldo negativo de la cuenta corriente, el balance 
de pagos cerró con un déficit de casi 4 000 millo-
nes de dólares que, si bien muy inferior al de 
19 800 millones registrado en 1982, significó una 
nueva y peligrosa baja en las reservas internacio-
nales de América Latina. La abrupta disminu-
ción del ingreso neto de capitales hizo que su 
monto fuese mucho más bajo que el de las reme-
sas de intereses y utilidades, como había sucedido 
ya en 1982. En consecuencia, América Latina, 
que hasta 1981 había recibido una transferencia 
neta de recursos reales desde el exterior, realizó 
en 1983 una transferencia neta de recursos hacia 
el resto del mundo por un total de casi 30 000 
millones de dólares. 
Como consecuencia también de la reduc-
ción del ingreso neto de capitales, el ritmo de 
crecimiento de la deuda externa disminuyó por 
segundo año consecutivo. Esta aumentó 7%, esto 
es, a un ritmo bastante más bajo que el de 12% 
correspondiente a 1982 y muy inferior al de 23% 
registrado, en promedio, entre 1977 y 1981. 
tasa de crecimiento más baja registrada desde 
1940— y disminuir 1% en 1982, el producto 
interno bruto de la región bajó 3.3% en 1983. 
(Véase el cuadro 2.) 
II 
Tendencias principales 
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Cuadro 2 
AMERICA LATINA: EVOLUCIÓN DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO GLOBAL, 
1970-1974 A 1981-1983 




















































































































































































Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a
 Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
* Variaciones acumuladas en el período. 
c
 Se refiere al concepto de producto social global. 
d
 Se refiere al período 1971-1974. 
e
 Promedio excluido Cuba. 
Como consecuencia de esta caída sin prece-
dentes de la actividad económica y del aumento 
de la población, el producto por habitante se 
redujo por tercer año consecutivo, pero en una 
proporción (—5.6%) muy superior a las registra-
das en 1981 (-1%) y 1982 (-3.3%). De ahí que el 
producto por habitante fuera casi 10% más bajo 
en 1983 que en 1980. 
La excepcional intensidad del retroceso de 
la actividad económica en los últimos tres años se 
reflejó asimismo en las bajas que sufrió el pro-
ducto por habitante en numerosos países latinoa-
mericanos. Durante ese lapso, éste cayó más de 
20% en El Salvador, Bolivia y Costa Rica; más de 
15% en-Uruguay y Perú; sobre 14% en Chile; 
alrededor de 13% en Argentina y Guatemala; 
casi 12% en Brasil y poco más de 10% en Vene-
zuela y Honduras. (Véase el cuadro 3.) 
Igual que en 1982, la baja de la actividad 
económica fue, además, muy generalizada. De 
hecho, el producto interno bruto se redujo en 14 
de los 19 países para los cuales se dispone de 
información comparable, permaneció casi estan-
cado en dos y se incrementó ligeramente en los 
tres restantes. Además, el producto social global 
aumentó alrededor de 4% en Cuba.' (Véase nue-
vamente el cuadro 2). 
'El concepto de producto social global utilizado en las 
estadísticas cubanas corresponde a la suma de la producción 
bruta en los sectores agropecuario, industrial, minero, de 
energía, de transporte, comunicación y comercio. 
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Cuadro 3 
AMERICA LATINA: EVOLUCIÓN DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 













































































































































































































































Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
" A precios de mercado. 
'' Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
f
 Variaciones acumuladas en el período. 
Sin embargo, en constraste con lo ocurrido 
en 1982, la caída del producto del conjunto de la 
región se debió en 1983 en especial a la trayecto-
ria muy desfavorable que siguió la actividad pro-
ductora en Brasil y México, con mucho las dos 
economías latinoamericanas de mayor tamaño. 
En el primero de esos países —que por sí 
solo genera alrededor de un tercio del producto 
interno total de la región— la actividad económi-
ca global disminuyó cerca de 5%, luego de haber-
se incrementado marginalmente en 1982. En es-
ta caída, sin precedentes en la evolución econó-
mica de ese país durante el último siglo, influye-
ron decisivamente la nueva y fuerte reducción 
que tuvo el volumen de las importaciones y los 
severos cortes introducidos en los programas de 
inversión del sector público, así como la creciente 
incertidumbre que generaron la aceleración del 
proceso inflacionario y las prolongadas y laborio-
sas gestiones emprendidas por las autoridades 
económicas para renegociar la deuda externa y 
para suscribir un acuerdo de crédito contingente 
con el Fondo Monetario Internacional. 
El producto interno bruto se redujo tam-
bién en forma marcada (-4%) en México, donde 
la actividad económica había disminuido leve-
mente en 1981, luego de haberse expandido con 
gran intensidad en los cuatro años anteriores. 
Las causas principales de esta contracción fueron 
las disminuciones radicales de la demanda inter-
na y del volumen de las importaciones provoca-
das por la política restrictiva aplicada por el go-
bierno con miras a fortalecer el balance de pagos 
y a controlar el acelerado proceso inflacionario 
que se desencadenó el año anterior. Dicha políti-
ca, si bien logró reducir a la mitad el déficit del 
sector público registrado en 1982 y contribuyó a 
generar también un impresionante superávit co-
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mercial, provocó bajas considerables en el gasto 
fiscal, la inversión privada y los salarios y un 
aumento importante de la desocupación, con los 
consiguientes efectos negativos sobre el gasto in-
terno y el nivel de actividad. 
Las bajas del producto fueron aún mayores 
en Bolivia (-6%) y, sobre todo, en Perú (-12%), 
países ambos que sufrieron en 1983 una rara 
combinación de desastres naturales, caracteriza-
dos por lluvias torrenciales e inundaciones en 
ciertas regiones y prolongadas e intensas sequías 
en otras. A estas calamidades, que perjudicaron 
la producción agropecuaria, se agregó en el caso 
peruano un cambio en las corrientes oceánicas, 
que causó una baja vertical en los resultados del 
sector pesquero. La actividad económica se vio 
afectada además, en ambos países, por procesos 
inflacionarios muy fuertes y, en Perú, por la vio-
lenta caída del volumen de las importaciones. 
La situación fue similar, aunque menos gra-
ve en Ecuador, donde la pesca, la agricultura y la 
industria de la región de la costa sufrieron los 
efectos destructivos de intensas lluvias, inunda-
ciones y marejadas; la inflación alcanzó un ritmo 
jamás antes registrado de 66%; y el quantum de 
las importaciones disminuyó abruptamente 
(-25%). 
Continuó la desfavorable evolución de la 
producción y el empleo en Uruguay. Luego de 
estancarse en 1981 y de caer casi 9% en 1982, el 
producto interno bruto se redujo 5.5% en 1983. 
Igual que en el año anterior, en esta nueva baja 
gravitaron con especial fuerza las considerables 
mermas de la producción industrial, la construc-
ción y los servicios comerciales y la tortísima con-
tracción que una vez más mostró el quantum de 
las importaciones, que cayó 39%, tras haber dis-
minuido 30% en 1982 y 14% en 1981. También 
como había ocurrido en 1982, la declinación de la 
actividad económica fue acompañada de un au-
mento considerable del desempleo. Como puede 
verse en el cuadro 4 y en el gráfico 2, la tasa de 
desocupación en Montevideo, que casi se dobló 
entre 1981 y 1982, continuó incrementándose en 
1983 y hacia mediados del año sobrepasó el 16%. 
Durante 1983 se redujo asimismo el nivel 
de actividad económica en Venezuela, cuyo pro-
ducto interno bruto se estima disminuyó alrede-
dor de 2%. Como había permanecido estancado 
casi totalmente desde 1978, el producto por habi-
tante declinó por quinto año consecutivo. Dos 
causas importantes del descenso de la actividad 
económica, como en otros países, fueron la enor-
me caída de las importaciones—cuyo volumen se 
redujo 60%— y la mayor incertidumbre genera-
da por la devaluación del bolívar y las profundas 
modificaciones introducidas en el sistema cam-
biarlo, luego de un prolongado periodo en que 
rigió un tipo de cambio fijo y existió plena liber-
tad en las operaciones de cambio. 
El producto interno disminuyó también en 
la mayoría de las economías de América Central. 
Sin embargo, la declinación de la actividad eco-
nómica fue relativamente pequeña y muy infe-
rior a las enormes caídas registradas en algunas 
de ellas en años anteriores. Este cambio fue espe-
cialmente notable en Costa Rica —donde el pro-
ducto bajó 0.5% en 1983, cerca de 5% en 1981 y 
9% en 1982— y en Nicaragua, que logró incre-
mentar el suyo 2%, compensando así la baja que 
éste había experimentado en 1982. La expansión 
de la economía fue, por el contrario, mucho más 
lenta (0.5%) en Panamá, país cuyo ritmo de creci-
miento durante el año anterior (5.5%) había sido 
el más alto de América Latina. 
En el transcurso de 1983 se atenuó el pro-
nunciado decaimiento de la actividad económica 
que se inició en Chile a partir de mediados de 
1981 y que en 1982 condujo a un descenso de 
más de 14% del producto interno bruto y una 
elevación de igual proporción del desempleo. 
(Véanse nuevamente el cuadro 2 y el gráfico 2) A 
pesar de que la actividad continuó disminuyendo 
durante el primer semestre de 1983, tendió a 
recuperarse lentamente con posterioridad, gra-
cias a la ampliación del gasto público, la baja de 
los tipos reales de interés, y la mayor protección 
que significaron para las actividades competido-
ras con las importaciones el mantenimiento de 
un tipo de cambio real más alto, la elevación de la 
tarifa arancelaria general de 10% a 20%, y la 
imposición de aranceles especiales más elevados 
sobre la importación de ciertos bienes agrope-
cuarios e industriales. No obstante, esta recupe-
ración no alcanzó a compensar los efectos de la 
baja de la actividad económica durante el primer 
semestre y, en consecuencia, el producto interno 
bruto se redujo alrededor de 0.5% en el conjunto 
del año. Por otra parte, si bien la tasa de desocu-
pación abierta en el Gran Santiago disminuyó 
casi continuamente desde 25.2% en el trimestre 
agosto-octubre de 1982 a 17.7% un año más tar-
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C u a d r o 4 
A M E R I C A L A T I N A : E V O L U C I Ó N DEL D E S E M P L E O U R B A N O , 1973 A 1983 




































































































































Fuente: CEPAL y PREALC, sobre la base de cifras oficiales. 
" Capital Federal y (irán Buenos Aires, Promedio abril-octubre-; 1983 abril. 
* La Paz. 1978 y 1979 segundo semestre; 1980 mayo-octubre; 1983 abril. 
Áreas metropolitanas de Río de Janeiro, Sao Paulo. Helo Horizonte. Porto Alegre. Salvador y Recife. Promedio doce meses; 
1980 promedio junio-diciembre; 1983 promedio enero-septiembre. 
'' Bogotá, Baranquilla, Medellín y Cali. Promedio de marzo, junio, septiembre \ diciembre; 1983 promedio marzo, junio v 
septiembre. 
' Nacional urbano. Promedio marzo, julio y noviembre; 1983 estimación de PREAI.C, marzo-julio. 
' (Iran Santiago. Promedio cuatro trimestres; 1983 promedio enero-septiembre. A partir de agosto de 1983 la información se 
retlere al área metropolitana de Santiago. 
*' Áreas metropolitanas de Ciudad de México, Guadalajara y Monterrey. Promedio cuatro trimestres; 1982 y 1983 estimación 
para el promedio anual del total del país, sobre la base de cifras de la Secretaría de Trabajo. 
'' Nacional no agrícola con la excepción de 1978 y 1979 que corresponden al sector urbano. 1980 corresponde a la 
desocupación del área urbana que registró el Censo de Población y 1981 v 1982 al área metropolitana. 
Asuncion, Fernando de la Mora, Lambaré y áreas urbanas de Luque y San Lorenzo, 1983 estimación oficial. 
' Lima Metropolitana. 1978 promedio julio-agosto; 1979 agosto-septiembre: 1980 abril; 1981 junio: 1982 v 1983 estimation 
oficial. 
* Montevideo. Promedio dos semestres; 1983 promedio enero-agosto. 
' Nacional urbano. Promedio dos semestres. 
de, su descenso se debió principalmente a la ex-
pansión que tuvieron en ese lapso los programas 
ocupacionales de emergencia puestos en marcha 
por el gobierno, cuya productividad es en gene-
ral escasa y en los cuales se pagan también remu-
neraciones muy bajas. 
La recuperación de la actividad económica 
fue mucho más notoria en Argentina. En este 
país, el producto aumentó 2%, gracias, especial-
mente, a una elevación de alrededor de 9% de la 
producción industrial. Sin embargo, como en los 
dos años anteriores la actividad económica global 
había bajado 11 %, en tanto que la producción del 
sector manufacturero había caído casi 23% entre 
1979 y 1982, tanto aquélla como ésta estuvieron 
lejos de recobrar en 1983 los niveles alcanzados 
ya en 1977. 
En cambio, en 1983 se incrementó sólo en 
0.5% el producto interno bruto en Colombia, 
cuyo ritmo de crecimiento disminuyó así por 
quinto año consecutivo. La causa principal de la 
pérdida de dinamismo de la economía fue el 
retroceso de la producción industrial, afectada 
por la escasa expansión de la demanda interna y 
por la disminución de las exportaciones a Vene-
zuela y Ecuador, países en que los productos 
manufacturados colombianos perdieron capaci-
dad de competencia después de las devaluacio-
nes del bolívar y el sucre. A raíz de la baja de la 
producción industrial y no obstante el moderado 
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Gráfico 2 
AMERICA LATINA: EVOLUCIÓN TRIMESTRAL DEL DESEMPLEO 
EN CIUDADES PRINCIPALES 
(Tasas de desocupación) 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de información oficial. 
" Cifras correspondientes a abril y octubre; 1977 a 1981: Capital y Gran Buenos Aires; 1982: Gran Buenos Aires. 
b
 Promedios sobre la base de datos mensuales. 
' Cifras correspondientes a marzo, junio, septiembre y diciembre. 
d
 Cifras correspondientes a marzo, junio, septiembre y diciembre según datos del Instituto Nacional de Estadísticas. 
e
 1977 a 1981 datos semestrales. A partir de 1981 promedios trimestrales. 
f
 Cifras correspondientes a marzo (I), julio (II) y noviembre (IV) para San José, Cartago y Heredia. En noviembre 1979 se 
trata de la tasa nacional urbana. 
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crecimiento de la construcción, la desocupación 
se elevó por segundo año consecutivo en las prin-
cipales ciudades del país, alcanzando un prome-
dio de 11%, la cifra más alta registrada en los 
últimos nueve años. 
Por último, en 1983 la actividad económica 
aumentó 4% tanto en Cuba como en República 
Dominicana, los únicos dos países de la región 
que, junto con Colombia y Panamá, expandieron 
continuamente sus niveles globales de produc-
ción en los últimos tres años. 
2. Inflación 
A pesar de la caída de la actividad económica, el 
aumento de la desocupación y el debilitamiento 
de las presiones inflacionarias provenientes del 
exterior, continuó acelerándose el ritmo de alza 
de los precios en la mayoría de las economías 
latinoamericanas, y alcanzó en el conjunto de la 
región un nuevo máximo histórico en 1983. En 
efecto, la tasa media simple de aumento de los 
precios al consumidor subió de 47% en 1982 a 
68% en 1983 y la ponderada por la población se 
elevó más: de algo menos de 86% en 1982 a 130% 
en 1983. 
La aceleración del proceso inflacionario se 
dio con especial intensidad en Argentina, Brasil, 
Perú, Ecuador y Uruguay, continuó siendo muy 
alta en México y sobre todo en Bolivia, se redujo 
notablemente en Costa Rica, declinó moderada 
pero persistentemente en Colombia, y fue muy 
baja en Barbados, República Dominicana y Pana-
má. {Véanse el cuadro 5 y el gráfico 3.) 
Los precios al consumidor siguieron ele-
vándose a ritmo acelerado en 1983 en Argentina, 
alcanzando a fines de noviembre una tasa anual 
de 400%, que casi dobló la del año anterior y 
superó con holgura las registradas en 1975 y 
1976. Este fenómeno estuvo vinculado, como en 
años anteriores, a un déficit fiscal considerable y 
a la propagación de expectativas cada vez más 
desfavorables sobre el curso futuro del nivel de 
precios; significó que por octava vez en los últi-
mos nueve años la inflación argentina alcanzó 
una cifra de tres dígitos. 
La inflación se intensificó asimismo en for-
ma muy marcada en Brasil. Como resultado del 
abultado déficit del sector público, de la maxide¬ 
valuación del cruceiro decretada en febrero y de 
las continuas alzas posteriores del tipo de cambio, 
del deterioro de las expectativas y del complejo y 
generalizado sistema de indización vigente, los 
precios al consumidor, que entre 1980 y 1982 
habían aumentado a una tasa de alrededor de 
95%, subieron 175% en los doce meses termina-
dos en noviembre de 1983, en tanto que el índice 
general de precios se triplicó con creces en dicho 
lapso. 
La aceleración de la inflación fue también 
extraordinaria en Perú, donde el ritmo anual de 
aumento de los precios al consumidor, luego de 
oscilar en torno a 70% en 1981 y 1982, se elevó a 
casi 125% en octubre de 1983. En este notable 
aumento influyeron la política de devaluación 
mucho más rápida del sol seguida por las autori-
dades económicas hasta agosto, así como las fuer-
tes alzas en los precios de los alimentos, por efec-
to de la sequía y las inundaciones. 
Aunque a niveles absolutos mucho más 
bajos que en los tres países anteriores, la inflación 
registró una fuerte aceleración en términos rela-
tivos en Ecuador. Entre octubre de 1982 y octu-
bre de 1983, el ritmo anual de aumento de los 
precios al consumidor subió de 20% a 66%. Co-
mo en otros países, en esta aceleración influye-
ron las devaluaciones del sucre decretadas a par-
tir de 1982, luego de un largo período de estabili-
dad cambiaría, aunque también representó un 
papel decisivo el menor abastecimiento de pro-
ductos agrícolas causado por las inundaciones. 
(Véase el gráfico 4.) 
La inflación se aceleró continua y fuerte-
mente en 1983 en Uruguay, país en que el ritmo 
de aumento de los precios, luego de seguir una 
tendencia declinante sistemática entre comien-
zos de 1980 y noviembre de 1982, repuntó con 
fuerza después de la devaluación del peso de 
fines de ese mes. Así, el ritmo anual de la infla-
ción ascendió en octubre de 1983 a 63%, casi 
sextuplicando el alcanzado inmediatamente an-
tes del alza del tipo de cambio.2 
La evolución del proceso inflacionario fue 
distinta en Bolivia, donde hasta octubre de 1983, 
los precios subían a una tasa anual más baja 
2Como se esperaba que la inflación fuera bastante más 
baja en diciembre de 1983 que en el mismo mes de 1982 
(cuando los precios subieron cerca de 9% por efecto de la 
devaluación del peso) es probable que el ritmo anual de 
aumento de los precios del consumidor haya bajado a alrede-
dor de 55% a fines de 1983. 
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C u a d r o 5 
A M E R I C A L A T I N A : E V O L U C I Ó N DE L O S P R E C I O S A L C O N S U M I D O R , 1975 A 1983 
(Variaciones de diciembre a diciembre) 
País 
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Fuente: Fondo Monetario Internacional, International Financial Statistics, e información oficial proporcionada por los países. 
" Los totales de América Latina y las cifras parciales de los grupos de países corresponden a las variaciones de los precios 
de los países, ponderadas por la población de cada año. 
'' Variación entre noviembre de 1983 y noviembre de 1982. 
' Variación entre octubre de 1983 octubre de 1982. 
'' Hasta 1980 corresponde a la variación del índice de precios al consumidor de obreros; de 1981 en adelante a la variación 
del total nacional que incluye a obreros y empleados. 
' Corresponde a la variación entre julio de 1983 y julio de 1982. 
' Hasta 1982 corresponde a la variación del índice de precios al consumidor en la ciudad de Quito; en 1983 a la del total 
nacional. 
g
 Corresponde a la variación entre agosto de 1983 y agosto de 1982. 
'' Corresponde a la variación entre abril de 1983 y abril de 1982. 
' Corresponde a la variación entre septiembre de 1983 y septiembre de 1982. 
' Corresponde a la variación entre junio de 1983 y junio de 1982. 
* Corresponde a la variación entre mayo de 1983 y mayo de 1982. 
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Gráfico 3 
AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL ÍNDICE DE PRECIOS 
AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAÍSES 
México 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 
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Gráfico 4 
AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL ÍNDICE DE PRECIOS 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales, 
(249%) que la registrada a fines de 1982 (296%). 
Con todo, el ritmo de la inflación boliviana siguió 
siendo el segundo más alto en la región. Por otra 
parte, el reajuste de los salarios mínimos de más 
de 70% otorgado en noviembre y el alza de 150% 
del tipo de cambio decretada ese mismo mes, 
luego de un año en que se mantuvo fijo, sugieren 
que en los meses venideros la inflación podría 
sobrepasar su ya elevado nivel actual. 
Durante 1983 también siguió siendo muy 
alta la inflación en México, si bien su ritmo se 
desaceleró a partir de mediados de año. La tasa 
anual de aumento de los precios al consumidor 
alcanzó un máximo histórico de casi 120% en 
julio, pero con posterioridad disminuyó en for-
ma casi cons tan te hasta l legar a 92% en 
noviembre.3 Esta inversión en la tendencia se 
3Por la misma razón que en el caso uruguayo —en 
diciembre de 1982 los precios al consumidor subieron casi 
11 %— es probable que el ritmo anual de aumento de los 
precios al consumidor haya bajado a aproximadamente 80% 
a fines de 1983. 
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debió principalmente a la notable reducción del 
déficit fiscal y a la política de remuneraciones 
muy restrictiva aplicada por las autoridades eco-
nómicas. 
El cambio de signo de la tendencia inflacio-
naria fue mucho más definido y notable en Costa 
Rica, donde, igual que en México, el ritmo de 
aumento de los precios había subido con excep-
cional fuerza en 1982. El alza de los precios al 
consumidor, luego de registrar una tasa sin pre-
cedentes de cerca de 110% en septiembre de 
1982, declinó con extraordinaria rapidez y per-
sistencia en los meses siguientes y cayó en octubre 
de 1983 por debajo de 13%. (Véase nuevamente 
el gráfico 4.) 
En Chile la trayectoria de la inflación fue 
más compleja durante 1983. Entre junio de 1982 
—mes en que el peso se devaluó luego de casi tres 
años de estabilidad cambiaría— y junio de 1983, 
el ritmo anual de aumento de los precios al con-
sumidor subió de 4% a algo más de 32%. Sin 
embargo, al irse agotando los efectos sobre los 
costos de los bienes transables, de las bruscas 
alzas del tipo de cambio que tuvieron lugar en el 
segundo semestre de 1982 y continuar dismi-
nuyendo las remuneraciones reales, la intensi-
dad del proceso inflacionario comenzó a reducir-
se a partir de agosto de 1983 y bajó a menos de 
24% en noviembre. 
Durante 1983 continuó disminuyendo de 
manera gradual, pero continua, la inflación en 
Colombia, el país latinoamericano en que el rit-
mo de aumento de los precios ha sido más estable 
en los últimos diez años. Esta reducción ocurrió a 
pesar de que, con miras a fortalecer el balance de 
pagos, las autoridades aceleraron el ritmo de au-
mento de las minidevaluaciones del peso. Sin 
embargo, la mayor presión inflacionaria que ello 
pudo causar fue neutralizada por los efectos del 
escaso dinamismo que mostró la demanda in-
terna. 
Entre los países que tradicionalmente han 
tenido procesos inflacionarios moderados y en 
los que las variaciones del nivel interno de los 
precios tienden a seguir en general a las de la 
inflación internacional, el ritmo de aumento de 
los precios al consumidor se elevó ligeramente en 
El Salvador y con mayor intensidad en Jamaica, 
Trinidad y Tabago y, especialmente, Paraguay. 
Continuó declinando, por el contrario, en Barba-
dos, Panamá, República Dominicana y Vene-
zuela. 
3. El sector externo 
América Latina desplegó en 1983 un enorme 
esfuerzo por reducir los desequilibrios que se 
habían venido acumulando en el sector externo 
desde fines del decenio pasado. Así, a las alzas de 
los tipos de cambio adoptadas por numerosos 
países de la región en 1982, se sumaron en 1983 
nuevas devaluaciones, diversas otras medidas pa-
ra controlar las importaciones y estimular las ex-
portaciones, y rigurosas políticas en materia fis-
cal, monetaria y de remuneraciones orientadas a 
reducir el gasto interno. 
A raíz de estas políticas de ajuste, y no obs-
tante la desfavorable evolución del comercio 
mundial y del financiamiento externo, la región 
logró en 1983 un enorme superávit en el comer-
cio de bienes, redujo notoriamente el déficit de la 
cuenta corriente y también la magnitud del saldo 
adverso del balance de pagos. (Véanse los cua-
dros 6 y 7.) 
a) El comercio exterior y la relación de precios del 
intercambio 
Sin embargo, el excedente de más de 
31 000 millones de dólares obtenido en 1983 se 
debió exclusivamente a la marcada reducción de 
las importaciones, cuyo monto cayó casi 29%, 
después de haber disminuido 20% en 1982. Co-
mo en 1983 casi no varió el valor unitario de las 
importaciones y en 1982 había disminuido lige-
ramente, las bajas del quantum de las importa-
ciones fueron tan acentuadas como las de su va-
lor total. (Véase el cuadro 8.) 
Las grandes reducciones del monto y el vo-
lumen de las compras externas constituyeron, 
además, un fenómeno generalizado. En 1983 el 
quantum de las importaciones bajó más de 10% 
en todos los países de la región, salvo Bolivia, 
Costa Rica, Guatemala, Haití, Honduras, Nicara-
gua y República Dominicana. Pero incluso en 
estos países en que se elevó el volumen de las 
importaciones, no se logró compensar las fuertes 
mermas que había experimentado en 1982. 
En países como Venezuela, Uruguay, Méxi-
co, Perú, Argentina y Chile, la contracción del 
volumen de las importaciones alcanzó ingentes 
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Cuadro tí 
AMERICA LATINA: BALANCE COMERCIAL, 1981 A 1983 
(Millones de dólares) 
Exportaciones de bienes importaciones de bienes Balance de bienes 
(fob) (fob) 
País 
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Fuente: 1981, 1982; Fondo Monetario Internacional; las cifras sobre Ecuador (1982), El Salvador (1982), Guyana (1982), 
Nicaragua (1981, 1982) y Trinidad y Tabago (1982), son estimaciones de la CEPAL. Las cifras de Chile para 1981, 1982 y 
1983: Banco Central de Chile. 1983: CEPAL, estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
dimensiones que revelan el gran esfuerzo de 
ajuste realizado. Así el quantum de las importa-
ciones cayó 60% en Venezuela; 39% en Uruguay 
y 36% en México (luego de haber disminuido 
30% y 41%, respectivamente, en el año anterior); 
27% en Perú, y 17% tanto en Argentina y Chile, 
países ambos en que ya había descendido en alre-
dedor de 40% en 1982. 
En contraste, el quantum de las exportacio-
nes subió 7% en el conjunto de la región y 9% en 
los países no exportadores de petróleo. Igual que 
la baja real de las importaciones, los aumentos 
del volumen de las exportaciones reflejan princi-
palmente el esfuerzo de ajuste realizado por las 
economías latinoamericanas con la aplicación de 
medidas orientadas a modificar los precios relati-
vos de los bienes transables y no transables y a 
reducir el gasto interno. 
C u a d r o 7 
A M E R I C A L A T I N A : B A L A N C E D E P A G O S , 1981 A 1983 
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4 026 
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- 2 6 6 
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- 1 7 9 
- 2 2 5 
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- 5 7 1 
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- 4 1 6 
- 4 6 8 
1982 
- 3 6 396 
- 9 506 
- 1 2 1 
- 1 070 
- 3 122 
- 1 823 
44 
- 3 414 
- 2 6 890 
- 2 477 
- 4 2 
- 1 6 3 1 4 
- 2 291 
- 2 0 6 
- 2 372 
- 2 4 0 
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7 050 
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- 1 340 
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Fuente: 1981, 1982: Fondo Monetario Internacional; las cifras sobre Ecuador (1982), El Salvador (1982), Guyana (1982), 
Trinidad y Tabago (1982) son estimaciones preliminares de la CEPAL sujetas a revisión. Las cifras sobre Chile 1981, 1982 y 1 
CEPAL, estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
a
 Excluye pagos netos de utilidades e intereses. 
b
 Incluye transferencias unilaterales privadas netas. 
c
 Incluye capital a largo y corto plazo, transferencias unilaterales oficiales y errores y omisiones. 
d
 Corresponde a la variación de las reservas internacionales (con signo contrario) más los asientos de contrapartida. 
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Cuadro 8 
AMERICA LATINA: IMPORTACIONES DE BIENES, 1981 A 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de curas oficiales. 
;
' Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Sin embargo, la evolución desfavorable que 
por cuarto año consecutivo sufrió el comercio 
mundial y las bajas de los precios internacionales 
del petróleo y de otros productos básicos impi-
dieron que esa expansión del volumen de las 
exportaciones redundara en un incremento si-
milar de su valor. De hecho, éste disminuyó lige-
ramente en el conjunto de la región y bajó casi 
6% en el grupo de los países exportadores de 
petróleo. (Véase el cuadro 9.) 
Aunque en la baja que experimentó el valor 
unitario de las exportaciones en 1983 influyó 
fuertemente el descenso del precio internacional 
de los hidrocarburos, obedeció también a las re-
ducciones que sufrieron las cotizaciones interna-
cionales de productos de gran significación en las 
exportaciones de la región como son café y azú-
car y varios minerales. Por otra parte, las impor-
tantes alzas en 1983 de los precios internaciona-
les de las bananas, el cacao, el maíz, la harina de 
pescado, la lana y el cobre no pudieron neutrali-
zar, salvo en el caso de las bananas, las bajas 
enormes que habían experimentado en años an-
teriores. (Véase el cuadro 10.) 
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Cuadro 9 
AMÉRICA LATINA: EXPORTACIONES DE BIENES, 1981 A 1983 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a
 Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Como la merma del valor unitario de las 
exportaciones fue bastante mayor que la de las 
importaciones, la relación de precios del inter-
cambio de América Latina decayó poco más de 
7%, luego de haber declinado 5% en 1982 y 7% 
en 1981. (Véase el cuadro 11.) Igual que en 1982, 
ese descenso fue más pronunciado para el grupo 
de países exportadores de petróleo que para las 
economías restantes de la región. Sin embargo, 
como en estas últimas la relación de precios había 
sufrido ya un fuerte deterioro en los cinco años 
anteriores, el índice respectivo no sólo fue alre-
dedor de 30% más bajo en 1983 que en 1978 sino 
que representó el nivel más bajo del último me-
dio siglo; su valor medio en el período 1980-1983 
fue muy inferior al registrado en 1931-1933, los 
años más deprimidos de la crisis de esa época. 
Entre los países exportadores de petróleo, el de-
terioro de la relación de precios del intercambio 
durante los últimos dos años no logró anular el 
notable avance que había experimentado en 
1979-1980. Así, en todas estas economías, salvo 
en Perú, el índice de la relación de precios del 
intercambio todavía en 1983 era muy superior al 
de cualquiera de los países no exportadores de 
petróleo, y en el conjunto de ellas fue 16% más 
alta que en 1978, año que precedió a la segunda 
serie de fuertes alzas en el precio internacional 
de los hidrocarburos. 
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C u a d r o 10 
P R E C I O S D E L O S P R I N C I P A L E S P R O D U C T O S DE E X P O R T A C I Ó N , 1981 A 1983 
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Fuente: UNCTAD, Boletín Mensual de Precios de Producios Básicos, Suplementos 1960-1980 y septiembre 1983; Fondo 
Monetario Internacional, Estadísticas Financieras Internacionales, Anuarios 1981 y octubre 1983. 
" Promedio enero-agosto. 
* Centavos de dólar por libra. 
f
 Dólares por tonelada métrica. 
d
 Dólares por libra. 
' Promedio enero-julio 
1
 Dólares por barril. 
* Promedio enero-mayo. 
Por efecto de la nueva baja de la relación de 
precios del intercambio en 1983 se estancó por 
completo el poder de compra de las exportacio-
nes de América Latina, pese a que su volumen 
aumentó alrededor de 7%. Como el crecimiento 
de éste fue mayor (9%) en los países no exporta-
dores de petróleo, el volumen de sus ventas ex-
ternas de bienes reanudó en 1983 la vigorosa 
expansión que venía mostrando desde comien-
zos del decenio pasado y que se había interrum-
pido en 1982. (Véase el gráfico 5.) Gracias tam-
bién a este aumento del quantum exportado, el 
poder de compra de las exportaciones de este 
grupo de países se incrementó 6.5% en 1983, sin 
que pudiera compensar las bajas de años ante-
riores. 
En los países exportadores de petróleo, el 
aumento del quantum fue mucho más bajo 
(2.5%) y no logró neutralizar los efectos del des-
censo de alrededor de 7.5% en su relación de 
precios del intercambio. En consecuencia, el po-
der adquisitivo de sus ventas externas disminuyó 
por segundo año consecutivo, en aproximada-
mente 4%. (Véase el cuadro 12.) 
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Cuadro 11 
AMERICA LATINA: RELACIÓN DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO DE BIENES, 1975 A 1983 
(índices; 1970 = 100 y tasas anuales de crecimiento) 









Trinidad y Tabaco 
Venezuela 




































































































































































































































































- 3 1 
- 5 
- 4 2 
- 2 9 
- 2 6 
- 2 6 
- 3 4 
- 3 3 
5 
- 3 2 
- 1 9 
- 2 7 
- 1 2 
- 4 0 
- 1 5 
- 1 1 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
" Estimaciones ¡preliminares sujetas a revisión. 
* Variaciones porcentuales acumuladas en el período. 
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Gráfico 5 
AMERICA LATINA: EVOLUCIÓN DE ALGUNOS INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR 
(índices 1970 = 100) 
América Latina3 
1971 75 80 83d 
Relación de precios 
del intercambio de 
bienes 
Poder de compra de 
las exportaciones de 
bienes 







y . .~*~ 
-\y -










Países no exportadores 
de petróleo0 
450 
1971 75 80 83< 1971 75 80 83d 
Fuente; CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 
" 19 países. 
b
 Desde 1970 hasta 1975 incluye Bolivia, Ecuador y Venezuela; a partir de 1976 se agregan México y Perú. 
1
 Desde 1970 a 1975 incluye 16 países. A partir de 1976, excluye México y Perú. 
d
 Estimación provisional. 
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Cuadro 12 
AMERICA LATINA: PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES, 1975 A 1983 
(índices: 1970 = 100 y lasas anuales de crecimiento) 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
" Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
h
 Variaciones porcentuales acumuladas en el período. 
b) El balance de pagos 
A consecuencia de la caída mucho mayor 
del valor de las importaciones que del monto de 
las exportaciones, el saldo del comercio de bienes 
experimentó en 1983 un nuevo y significativo 
cambio. En efecto, tras el vuelco radical ocurrido 
en 1982, cuando un excedente de más de 9 700 
millones de dólares reemplazó al déficit de 1 600 
millones que se había registrado el año anterior, 
se produjo en 1983 una expansión extraordina-
ria del superávit comercial, que con más de 
31 000 millones de dólares triplica holgadamen-
te al del año anterior. A este resultado contri-
buyeron, sobre todo, los enormes aumentos que 
tuvieron los excedentes comerciales de Venezue-
la, Brasil y México y la evolución del comercio de 
bienes en Argentina, Chile, Perú, Ecuador y 
Uruguay. En Venezuela el superávit comercial 
de más de 9 300 millones de dólares casi triplicó 
al obtenido en 1982, pese a que, igual que en ese 
año, el valor de las exportaciones disminuyó sig-
nificativamente. En cambio, en Brasil—donde el 
excedente del comercio de bienes se multiplicó 
por ocho entre 1982 y 1983, al subir de 780 a 
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6 300 millones de dólares— el avance se debió 
tanto al aumento de las exportaciones como a la 
contracción de las importaciones. A su vez, Méxi-
co, que ya en 1982 había logrado transformar el 
déficit de 4 100 millones de dólares del año ante-
rior en un superávit de casi 6 900 millones, elevó 
el saldo positivo de su comercio a 12 000 millo-
nes, gracias a una nueva y enorme baja del valor 
de sus importaciones y al mantenimiento de casi 
el mismo monto de sus ventas externas. La evolu-
ción del saldo comercial fue similar a la de Méxi-
co en Chile y Uruguay, aunque los montos abso-
lutos fueron mucho menores. Chile, luego de 
acusar un déficit de cerca de 2 700 millones de 
dólares en 1981 y de lograr un pequeño exceden-
te en 1982, obtuvo en 1983 un superávit de alre-
dedor de 1 000 millones, mientras que en ese 
lapso Uruguay transformó un déficit de 360 mi-
llones de dólares en un superávit de 460 millo-
nes. En ambos países, este vuelco se debe exclusi-
vamente a la contracción radical del valor de las 
importaciones: 56% en Chile y 62% en Uruguay 
entre 1981 y 1983. 
La contracción de las importaciones fue 
también la causa principal del nuevo aumento 
del excedente comercial obtenido por Argenti-
na, del mayor superávit logrado por Ecuador, y 
de la sustitución en Perú del déficit registrado en 
el año anterior por un pequeño superávit. 
Al contrario de lo ocurrido en 1982, cuan-
do el efecto sobre la cuenta corriente del cambio 
de signo en el saldo comercial fue anulado en 
buena medida por el fuerte aumento de los pa-
gos de intereses y utilidades, en 1983, en la re-
ducción del desequilibrio de la cuenta corriente, 
el mayor superávit comercial fue reforzado por 
una baja de las remesas financieras. En los cinco 
años anteriores el total de éstos se había cuadru-
plicado holgadamente, al subir de 8 600 millones 
de dólares en 1977 a casi 36 800 millones en 
1982, pero disminuyó a poco menos de 34 000 
millones en 1983, por efecto de la limitación de 
las remesas de utilidades causada por la aguda 
contracción de la actividad económica interna y 
de la ligera disminución en los pagos de intereses 
provocada por el descenso de las tasas nominales 
de interés en el mercado financiero internacio-
nal. En estas circunstancias, el déficit de la cuenta 
corriente —que ya en 1982 había disminuido 
10%, luego de alcanzar un máximo histórico de 
40 000 millones de dólares en el año anterior— 
se redujo a menos de 8 500 millones de dólares 
en 1983. A este resultado contribuyeron casi to-
dos los países de la región, por la fuerte disminu-
ción de los déficit de su cuenta corriente, por el 
reemplazo de éstos por cuantiosos excedentes 
como en México y Venezuela, o por el logro de 
un superávit más alto, como sucedió en Trinidad 
y Tabago. Las únicas excepciones son Bolivia, 
Costa Rica, Haití y Nicaragua, que registraron 
saldos negativos mayores en su cuenta corriente 
que en el año anterior. 
Sin embargo, la gran reducción del déficit 
de la cuenta corriente ocurrida en 1983 se debió 
también en buena medida a la baja no menos 
notable que, por segundo año consecutivo, sufrió 
el movimiento neto de capitales. Este, que ya 
entre 1981 y 1982 se había reducido de 38 000 a 
16 600 millones de dólares, cayó a menos de 
4 500 millones de dólares en 1983. 
Como el año anterior, el monto neto de las 
inversiones y préstamos externos fue mucho más 
bajo que los pagos netos de intereses y utilidades, 
lo que implica que América Latina efectuó en 
1983 una transferencia de recursos reales hacia 
el exterior de casi 29 500 millones de dólares, 
46% más que la ya muy cuantiosa del año ante-
rior. 
El ingreso neto de capitales fue también 
menor en 1983 que el déficit de la cuenta co-
rriente, repitiéndose así la situación que se había 
presentado tanto en 1981comoen 1982. En con-
secuencia, el balance global de pagos cerró con 
un déficit por tercer año sucesivo. Y si bien su 
monto de poco menos de 4 000 millones de dóla-
res equivalió a la quinta parte del de 1982, exce-
dió en más de 70% al del saldo adverso registrado 
en 1981. (Véase nuevamente el cuadro 7.) 
c) La deuda externa 
De acuerdo con cálculos muy preliminares, 
se estima que a fines de 1983 la deuda externa 
total de América Latina ascendía aproximada-
mente a 310 000 millones de dólares. Su creci-
miento durante el año habría sido así de 7%, tasa 
bastante más baja que la de 12% correspondiente 
a 1982 y, sobre todo, mucho menor que la de 
alrededor de 23% registrada, en promedio, du-
rante el período 1977-1981. (Véanse nuevamen-
te los cuadros 1 y 13.) 
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Esta fuerte disminución en el ritmo de cre-
cimiento de la deuda se debió sobre todo a la 
política restrictiva adoptada por los bancos co-
merciales internacionales en sus relaciones con 
América Latina. En 1983 casi no otorgaron nue-
vos préstamos autónomos a la región, sino que 
canalizaron sus créditos a través de los procesos 
de renegociación de la deuda externa iniciados 
por numerosos países latinoamericanos.4 En es-
tas circunstancias, gran parte de la expansión de 
la deuda tuvo su origen en la capitalización a 
través de los bancos de los pagos de interés. Este 
proceso obedeció en parte a la presión ejercida 
sobre los bancos por el Fondo Monetario Inter-
nacional para que ellos refinanciaran una por-
ción (generalmente alrededor de 50%) de los 
intereses devengados como contribución a los 
programas de ajuste auspiciados por el Fondo. 
La necesidad de refinanciar una parte con-
siderable de los pagos de intereses resulta evi-
dente cuando ¡se toma en cuenta la enorme carga 
que representan para la mayoría de los países de 
la región. A pesar de que en 1983 los pagos de 
interés disminuyeron como consecuencia del li-
gero descenso que tuvieron las tasas prevalecien-
tes en los principales mercados financieros inter-
nacionales, ellos equivalían aún a 35% del valor 
de las exportaciones de bienes y servicios en el 
conjunto de la región. (Véase el cuadro 14.) Esa 
proporción, aunque algo menor que el 38% co-
rrespondiente a 1982, fue mucho mayor que las 
registradas entre 1977 y 1981 y superó amplia-
mente el 20% considerado habitualmente como 
un límite máximo aceptable. Por otra parte, el 
porcentaje de las exportaciones que en 1983 de-
bió dedicarse al pago de intereses fue bastante 
4Entre agosto de 1982 y fines de 1983 solicitaron la 
reprogramación de los pagos de su deuda externa todos los 
países que aparecen en el cuadro 13, salvo Colombia, El 
Salvador, Guatemala, Haiti, Panamá y Paraguay. También lo 
hicieron Cuba y Jamaica, que no figuran en el cuadro por no 
haberse dispuesto de la información necesaria. Para un análi-
sis detallado de los procesos de renegociación de la deuda 
externa, véase la Primera Parte del Estudio Económico de Améri-
ca Latina, 1982. 
mayor en Argentina (51%), Brasil (44%) y Costa 
Rica (44%). Por el contrario, fue muy bajo en El 
Salvador (10.5%), Guatemala (7.5%) y Haití 
(3.5%). 
Cuadro 13 
AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA 
TOTAL, 1981 A 1983 



































































































Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de publica-
ciones de organismos financieros internacionales. 
" Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
* Corresponde a la deuda pública. 
' Incluye la deuda externa pública y privada con garantía 
oficial, más la deuda no garantizada de largo y corto plazo 
con instituciones financieras que proporcionan informa-
ción al Banco de Pagos Internacionales. 
'' Deuda externa total, pública y privada. 
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Cuadro 14 
AMERICA LATINA: RELACIÓN ENTRE LOS INTERESES TOTALES PAGADOS 
Y LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS", 1977 A 1983 
(Por ciento) 





































































































































































Fílente: 1977-1982: Fondo Monetario Internacional, Balance of Payment Yearbook; 1983: CEPAL, sobre la base de 
información oficial. 
" Los intereses incluyen los correspondientes a la deuda de corto plazo. 
* Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
III 
El financiamiento externo y la transferencia real 
de recursos 
El reajuste de la cuenta corriente del balance de 
pagos fue forzado en 1983 en buena medida por 
la contracción del ingreso neto de capitales. En 
efecto, el monto de éste equivalía en 1983 a ape-
nas la cuarta parte del recibido en 1982 —que ya 
había sido bajo— y a sólo 15% del captado en 
promedio durante el cuadrienio 1978-1981. 
(Véase nuevamente el cuadro 13.) El perjuicio 
que supone este fuerte descenso del ingreso neto 
de capitales se aprecia en forma más evidente al 
comparar su monto con el de los pagos netos de 
intereses y utilidades. El valor de estos últimos 
excedió en 1983 por segundo año consecutivo al 
de los préstamos e inversiones netas recibidos. 
Por lo tanto, como en 1982, América Latina1, en 
lugar de recibir una transferencia neta de recur-
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sos reales desde el exterior, efectuó una transfe-
rencia de recursos hacia el resto del mundo. Se 
prolongó así una situación que, teniendo en 
cuenta el grado relativo de desarrollo de la re-
gión, puede calificarse como perversa. 
La transferencia alcanzó montos considera-
bles: 20 000 millones de dólares en 1982 y casi 
30 000 millones en 1983, esto es, magnitudes 
equivalentes a 19% y 27% del valor de las expor-
taciones de bienes y servicios y entre 2.5% y 4% 
del producto interno bruto. Considerado desde 
otro ángulo, el cambio de sentido de los pagos 
financieros netos ocurridos entre 1981 y 1983 
fue equivalente a una caída de casi un tercio en la 
relación de precios del intercambio. 
El desvío de las corrientes financieras fue 
causa decisiva de la contracción casi general de la 
actividad económica en América Latina y de las 
dificultades que algunos países enfrentaron en el 
servicio de su deuda externa. En efecto, como 
puede apreciarse claramente en el cuadro 15, 
hasta 1981 la región recibía capitales cuyo monto 
bruto excedía ampliamente a la suma de las 
amortizaciones, inversiones en el exterior y re-
mesas de intereses y utilidades. Durante el perío-
do 1973-1981 esta transferencia de recursos 
equivalía en promedio a 16% del valor de las 
exportaciones, el cual, a su vez, aumentó en ese 
lapso a un ritmo anual de cerca de 20%. En estas 
circunstancias, América Latina podía pagar las 
amortizaciones e intereses de su deuda externa y 
las utilidades devengadas por el capital extranje-
ro mediante los nuevos préstamos e inversiones 
recibidos anualmente. 
Cuadro 15 
AMERICA LATINA: FINANCIAMIENTO NETO DISPONIBLE TRAS EL PAGO 
DE UTILIDADES E INTERESES, 1973 A 1983 








































































































Fuente: IMF, Balance of Payments Yearbook (varios números); y estimaciones de la CEPAL, sobre la base de cifras 
oficiales. 
a
 Obtenido deflactando la columna 3 por el índice de precios al por mayor de los Estados Unidos, con base 1983 = 
100. 
b
 En porcentajes. 
c
 Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
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La magnitud de esa transferencia neta de 
recursos empezó a disminuir a partir de 1979, ya 
que los aumentos del ingreso neto de capital fue-
ron más que compensados por los incrementos 
aun mayores que tuvieron los pagos de intereses 
y utilidades. Esta tendencia culminó en 1982-
1983, período en que, al caer verticalmente el 
ingreso neto de capitales, la región debió cance-
lar la mayor parte de los pagos de intereses y 
utilidades con recursos provenientes del superá-
vit comercial o de las reservas internacionales 
acumuladas previamente. Sin embargo, a causa 
del desfavorable clima externo, el excedente co-
mercial logrado no provino de un aumento de las 
exportaciones, sino que se originó en una con-
tracción severa de las importaciones, la que, a su 
vez, gravitó en forma negativa sobre la actividad 
económica. Fue, pues, a través de esta serie de 
reacciones concatenadas que la reducción del in-
greso neto de capitales afectó, en definitiva, a los 
niveles de producción y empleo. 
A su vez, la causa fundamental de la caída 
del monto neto de los préstamos e inversiones 
1. El perfil propio de la crisis económica 
latinoamericana 
Las cifras precedentes muestran la extensión y 
profundidad desusadas de la crisis recesiva que 
afecta a la casi totalidad de los países de América 
Latina y no dejan lugar a dudas que el año 1983 
ha sido para la región en su conjunto el peor de 
los últimos cincuenta años. Para la mayoría de los 
países, la disminución del ingreso ocurrida en el 
período 1982-1983 ha significado volver a nive-
les de vida que se habían alcanzado hacía ya va-
rios años. 
Ciertamente, en el origen de la crisis han 
influido, en muchos casos, factores internos deri-
vados de estrategias o políticas económicas desa-
certadas, cuya prolongada aplicación fue facilita-
da por la expansión acelerada del endeudamien-
to externo y por la permisividad financiera inter-
nacional que prevaleció durante el decenio de 
1970. 
ocurrida en los dos últimos años fue la reacción 
procíclica de los bancos comerciales internacio-
nales —los principales acreedores de América 
Latina— ante la desfavorable coyuntura externa 
que enfrentó la región. Esa actitud se manifestó 
por primera vez en 1982 y persistió en 1983. 
Según cifras del Banco de Pagos Internacionales, 
los nuevos préstamos netos otorgados por la ban-
ca privada a América Latina (excluyendo Vene-
zuela y Ecuador) disminuyeron de 21 000 millo-
nes de dólares en el segundo semestre de 1981 a 
12 000 millones en el primer semestre y a apenas 
300 millones en el segundo semestre de 1982. 
En el primer semestre de 1983 los bancos 
efectuaron préstamos por 3 700 millones de dó-
lares. Sin embargo, este repunte no se originó en 
una respuesta "espontánea" de los bancos sino 
que provino de los aportes que, presionados por 
el Fondo Monetario Internacional, efectuaron 
los bancos a los "paquetes de rescate" diseñados 
por ese organismo para facilitar el proceso de 
ajuste en numerosas economías latinoameri-
canas. 
Pero no es menos cierto que la aguda crisis 
de balance de pagos que América Latina ha debi-
do enfrentar en los últimos años es atribuible en 
buena medida a causas externas que, por su pro-
pia naturaleza, escapan al control de los países de 
la región, como son la caída extraordinaria de la 
relación de precios del intercambio, las elevadas 
tasas de interés nominales y reales y la intensa 
contracción en el ingreso neto de capitales priva-
dos. Más imprevisibles aún han sido la severidad 
y la duración de estos fenómenos, rasgos que han 
sido claramente atípicos cuando se comparan 
con lo ocurrido en los grandes centros durante 
recesiones anteriores. 
En todo caso, es evidente que a esta altura 
del proceso, la solución de algunos de los proble-
mas más graves que aquejan a la región depende 
principalmente de factores externos sobre los 
IV 
Reflexiones finales 
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que la región tiene escasa o ninguna influencia. 
De ahí las dificultades y la complejidad de las 
opciones que enfrenta la política económica in-
terna y de allí, también, las incertidumbres y 
perplejidades que nos plantea la hora actual. 
Para hacer frente a su crisis de balance de 
pagos muchos países de América Latina pusie-
ron en marcha dolorosos procesos de ajuste a 
partir de 1982, que condujeron a marcadas re-
ducciones de las importaciones, hasta el punto 
que el volumen de éstas se contrajo en no pocos 
casos en más de 50% en el transcurso de los dos 
últimos años. Por otra parte, las fuertes devalua-
ciones realizadas en muchos países con miras a 
equilibrar las cuentas externas contribuyeron a 
reforzar las presiones inflacionarias, lo cual, al 
cabo de algún tiempo, llevó a la aplicación de 
políticas de estabilización. Así, los efectos recesi-
vos que normalmente generan estas políticas en 
el corto plazo se sumaron a los producidos por la 
acentuada caída de las importaciones. La combi-
nación de estos factores trajo otra consecuencia 
grave: el desplome de la inversión y, en algunos 
países, el deterioro o destrucción de una propor-
ción significativa del capital instalado debido a la 
desaparición de muchas empresas. 
No menos desfavorables han sido las conse-
cuencias sociales de la coyuntura actual. En efec-
to, las bajas del empleo y los salarios reales han 
sido en numerosos países las mayores ocurridas 
desde la crisis del año treinta y, en algunos casos, 
se han aproximado a límites críticos de tolerancia 
social. 
A estos factores se han sumado en ciertos 
países los efectos de desastres naturales de excep-
cional intensidad, que acentuaron las pérdidas 
de ingreso y la reducción del dinamismo econó-
mico causados por la crisis general. 
Sin embargo, no todos los signos del año 
1983 son negativos. Algunos países que en el 
pasado siguieron políticas prudentes de endeu-
damiento han podido enfrentar en mejor forma 
los efectos adversos asociados con la coyuntura 
internacional. Muchos otros han puesto en mar-
cha programas de ajuste de su balance de pagos y 
han contado para ello con una cooperación mo-
derada de la comunidad financiera internacio-
nal, lo que ha evitado que fuesen peores los efec-
tos inmediatos de la crisis. Por otra parte, se ha 
restablecido una calma relativa en el panorama 
financiero inmediato, lo cual, por cierto, no sig-
nifica que los problemas hayan sido superados, o 
que hayan sido eliminados los riesgos de crisis 
financieras agudas. 
Estos rasgos y antecedentes dan cuenta del 
perfil propio de la recesión latinoamericana, que 
la diferencian de la situación en otras regiones 
del Tercer Mundo y ciertamente de cualquier 
situación similar ocurrida durante la posguerra. 
2. Las incógnitas del momento 
Indudablemente, América Latina ha respondido 
con un extraordinario sentido de responsabili-
dad a los desafíos planteados por la actual crisis 
externa. Baste recordar que en los últimos años 
numerosos países de la región efectuaron fuertes 
devaluaciones reales con miras a promover sus 
exportaciones, a sustituir importaciones impres-
cindibles, y a eliminar importaciones prescindi-
bles. Para reducir el exceso de gasto interno y los 
déficit fiscales, se elevaron también pronuncia-
damente los precios de muchos servicios públicos 
y se redujeron no pocos subsidios. 
Sin embargo, estas medidas—que, por cier-
to, no son fáciles de adoptar desde un punto de 
vista político y que estaban orientadas a lograr 
una reasignación de recursos hacia la producción 
de bienes transables— se tomaron partiendo de 
la premisa de que la reactivación internacional 
facilitaría las exportaciones y restablecería la re-
lación de precios del intercambio y los tipos de 
interés a valores más próximos a los histórica-
mente normales. 
Pero no fue así. Si bien en 1983 se inició la 
recuperación en la principal economía central, 
sus efectos no han beneficiado a América Latina 
por ninguno de estos mecanismos. Es más, en el 
transcurso de los últimos años, y en especial en 
1983, la región ha sido afectada por otro cambio 
externo desfavorable: la caída abrupta en la en-
trada de capitales, cuyos efectos han sido equiva-
lentes, a los de un deterioro de un tercio en la 
relación de precios del intercambio. 
De ahí que el ajuste interno haya tenido que 
ser recesivo y se centrara en una reducción insóli-
ta de las importaciones —incluso de las impres-
cindibles y no en la elevación de las exportacio-
nes. Así, justo en el período menos oportuno 
—durante una recesión internacional— la región 
fue obligada a generar un cuantioso superávit 
comercial, a convertirse en una exportadora neta 
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de recursos a los países centrales, y a aceptar 
costos adicionales extraordinariamente gravosos 
para poder refinanciar parte de la deuda externa 
acumulada. 
Parece, pues, razonable que al término de 
1983 nos formulemos las siguientes preguntas: 
¿Qué puede esperar en el corto plazo América 
Latina de la actual reactivación de la economía 
internacional? ¿Hasta cuándo se podrá posponer 
la imprescindible reactivación interna si conti-
núan rigiendo las actuales condiciones de la eco-
nomía internacional? ¿Serán suficientes tasas 
moderadas de recuperación económica, luego de 
los profundos traumas de los últimos años, para 
hacer manejables los agudos problemas sociales 
que han quedado como secuela de la recesión de 
estos últimos tres años? 
i) ¿Qué reactivación económica internacional? 
La opinión pública internacional mira con satis-
facción la recuperación de la economía de los 
Estados Unidos, pero también destaca las contra-
dicciones y perplejidades de los fenómenos que 
la acompañan. Por una parte, la denominada 
teoría de la "locomotora", según la cual la econo-
mía estadounidense arrastraría con su dinámica 
a los demás centros industriales, no da muestras 
de haberse confirmado en esta coyuntura. Por 
otro lado, persisten tres elementos que son vitales 
para que la reactivación internacional tenga efec-
tos relevantes sobre los países de la periferia y en 
especial sobre las economías de América Latina. 
En el campo comercial, la relación de pre-
cios del intercambio de América Latina ha segui-
do deteriorándose —con algunas excepciones— 
durante 1983 y no se prevén alzas considerables 
de los precios de las materias primas en el futuro 
inmediato. Por lo demás, como consecuencia de 
fenómenos bien conocidos, algunos de los cuales 
tienen que ver con el alto nivel real de las tasas de 
interés, en los países centrales han persistido y se 
han incrementado tendencias proteccionistas 
que reducen la transparencia y dinamismo del 
comercio internacional y que obstaculizan espe-
cialmente la expansión de nuestras exporta-
ciones. 
En materia financiera continúan muy ele-
vadas las tasas reales de interés como resultado 
de una multiplicidad de factores: el recurso de 
los gobiernos de algunos países industriales al 
sistema financiero para cubrir sus abultados défi-
cit fiscales; la naturaleza de las políticas antinfla-
cionarias aplicadas en los grandes centros; la de-
saparición de los excedentes líquidos de los paí-
ses petroleros; las presiones por captar ahorros 
para hacer frente a nuevas inversiones de uso 
intensivo de capital, etc. Así, casi nadie piensa 
que en los próximos años se produzca una re-
ducción notable de las tasas reales de interés, 
fenómeno que es de fundamental importancia 
para la administración de la deuda externa de los 
países en desarrollo. 
En cuanto a la transferencia de capital, se 
ha producido una reducción acentuada en el in-
greso neto de capitales que, luego de haber alcan-
zado un nivel sin precedentes de 38 000 millones 
de dólares en 1981, descendió a apenas 4 500 
millones en 1983, baja que habría sido incluso 
mayor si el Fondo Monetario Internacional no 
hubiese presionado a los bancos comerciales para 
que incrementaran en alguna medida sus crédi-
tos a América Latina. 
El comportamiento de estas variables en el 
proceso de reactivación es fundamental para la 
viabilidad de los actuales procesos de ajuste. 
Piénsese que si la relación de precios del ínter-
cambio de 1983 hubiera sido similar a la de 1980 
(superior en 25%) y si al mismo tiempo los tipos 
de interés reales fueran similares a los vigentes 
cuando se contrajo el grueso de la deuda (en 
promedio, 4 puntos menos que los actuales), la 
región habría dispuesto de otros 25 000 millones 
de dólares en 1983, lo que le habría permitido 
cumplir con holgura sus compromisos sin tener 
que comprimir dramáticamente sus importacio-
nes ni recurrir a nuevo endeudamiento externo. 
Dicho en otros términos, de retornar a condicio-
nes normales en materia de comercio y financia-
miento, América Latina podría cumplir sus com-
promisos externos sin sacrificar sus posibilidades 
de crecimiento. 
ii) América Latina no puede seguir contrayendo 
su economía. Es preciso entender claramente que 
la región no podrá continuar aplicando los actua-
les mecanismos de ajuste por mucho tiempo más 
si persisten las actuales condiciones externas. 
Ello podría llevar, por lo menos en algunos paí-
ses, a situaciones difíciles de controlar, tanto eco-
nómica como socialmente, y podría generar ten-
siones que comprometerían la propia capacidad 
de recuperación de las economías y, por ende, la 
de servir oportunamente la deuda acumulada. 
Resulta pertinente, pues, interrogarse sobre las 
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limitaciones principales de los actuales procesos 
de ajuste. 
En los últimos años, la región ha debido 
realizar, en esencia, un doble tipo de ajuste. El 
primero y más conocido ha estado determinado 
por la evolución extremadamente desfavorable 
de la relación de precios del intercambio y los 
tipos reales de interés. El segundo ha tenido por 
objeto hacer frente a un cambio más reciente, e 
igualmente grave: el retraimiento masivo del in-
greso neto de capitales privados. Así, pues, como 
resultado de la simultaneidad de la contracción 
del comercio internacional y de esta "depresión 
financiera", la región ha debido realizar no sólo 
un proceso de ajuste sino lo que, en verdad, 
podría calificarse como un "sobreajuste". 
Por otra parte, la enorme caída de la afluen-
cia neta de capital y el elevado monto de las 
remesas de intereses y utilidades han hecho que 
por primera vez en 1982, y de nuevo y en mayor 
medida en 1983, América Latina haya efectuado 
transferencias netas de recursos hacia el exterior 
por montos de 20 000 y 29 000 millones de dóla-
res, respectivamente. Esta situación, que se con-
trapone a la que históricamente han tenido los 
países en desarrollo, se ha convertido así en un 
elemento clave para explicar la profunda depre-
sión de América Latina y en un elemento que 
condiciona también cualquier política futura de 
recuperación económica. 
Hay otros hechos que han contribuido a 
agravar los problemas del balance de pagos. En-
tre éstos, cabe destacar los elevados costos y los 
recargos que han impuesto los bancos en los pro-
cesos de renegociación y que se han sumado a los 
efectos negativos producidos por las altas tasas 
de interés. Esta elevación de los costos financie-
ros —que contrasta con lo ocurrido en el pasado 
o con lo que sucede en los ajustes convencionales 
que rodean la crisis de cualquier empresa— ha 
acrecentado los desequilibrios externos y ha con-
tribuido a trasladar casi todo el costo del ajuste a 
los países deudores. De hecho, este procedi-
miento ha significado desconocer la cuota de res-
ponsabilidad que en la gestación de la crisis de 
pagos actual de la región corresponde a los ban-
cos comerciales internacionales. 
América Latina no puede prolongar el ac-
tual proceso de ajuste recesivo y requiere, en 
cambio, un ajuste expansivo. Así, en la medida en 
que por algún tiempo sea preciso generar un 
excedente en el comercio, será necesario que éste 
se logre por un aumento de las exportaciones 
—esto es, mediante un elemento que ayude a 
elevar el ritmo de crecimiento económico— y no 
por una nueva reducción de las importaciones 
—que sólo contribuiría a profundizar aún más la 
recesión. 
3. La reactivación imprescindible 
Por cierto, una gran incógnita de la hora presen-
te es la incertidumbre que existe en torno a las 
modalidades y perspectivas de la reactivación in-
ternacional. Sin embargo, de persistir las actuales 
condiciones en los precios de materias primas, 
tasas reales de interés, y transferencias de capita-
les privados, se perfilarían dos cursos diferentes 
para las economías de la región en 1984. Algunos 
países, que enfrentan mejores condiciones exter-
nas y que han logrado un éxito relativo en sus 
programas de ajuste interno, podrían tener una 
modesta recuperación en su ritmo de crecimien-
to económico. Sin embargo, debido al alto peso 
del servicio de la deuda externa, ello dejaría muy 
escaso margen para la recuperación del gasto 
interno y, por ende, de los niveles de empleo. En 
otros países, afectados por coyunturas externas 
más difíciles y que tienen que lidiar, además, con 
fuertes presiones inflacionarias, podrían persis-
tir las tendencias recesivas, lo que agravaría la 
crítica situación económica y social que los ha 
caracterizado en años recientes. 
Por cierto que no son aceptables ni la pri-
mera ni mucho menos la segunda de estas opcio-
nes. En efecto, lo que América Latina requiere es 
una política firme y vigorosa de reactivación. Es 
indudable, sin embargo, que cualquier proceso 
de reactivación orientado a vigorizar la deterio-
rada economía regional estará condicionado por 
factores externos e internos. Entre los primeros, 
el más importante y que, en última instancia, 
determina a corto plazo los márgenes de manio-
bra de la mayoría de los gobiernos de América 
Latina para emprender políticas de reactivación 
económica, es el refinanciamiento de la deuda 
externa. En el mediano plazo, en cambio, el ele-
mento clave para lograr en América Latina un 
crecimiento económico rápido y persistente es la 
expansión de su comercio exterior, tanto i n t e -
rregional como con el resto del mundo. 
Entre los factores internos que conforman 
el esfuerzo dinamizador de la economía, dos pa-
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recen ser los dominantes: por una parte, la com-
patibilización de los programas de reactivación 
con el abatimiento de las presiones inflaciona-
rias, tradicionales y recientes; por otra, la necesa-
ria restructuración, en el mediano plazo, de los 
patrones de crecimiento que hagan posible al-
canzar, entre otros objetivos, un aumento consi-
derable de la capacidad exportadora de la re-
gión. Esto último constituye, por lo demás, el 
requisito fundamental para poder pagar oportu-
namente el servicio de la deuda acumulada. 
Es preciso destacar, no obstante, que los 
países latinoamericanos no se encuentran en 
condiciones similares para hacer frente al servi-
cio de la deuda con los actuales mecanismos de 
ajuste, y, también, que la desfavorable coyuntura 
internacional no los afecta a todos en la misma 
forma. Por ello es muy difícil el refinanciamiento 
conjunto de la deuda externa latinoamericana. 
Sin embargo, para muchos países pareciera 
haber llegado el momento de hacer un nuevo 
planteamiento global de los mecanismos actuales 
de refinanciamiento de la deuda, dada la necesi-
dad de condicionar su servicio a las exigencias de 
la reactivación y del desarrollo económico inter-
no. Con este propósito, debieran emprenderse, a 
nuestro juicio, medidas conjuntas en consonan-
cia con las propuestas del Grupo de los 24 para 
promover iniciativas en foros internacionales, 
como los que ofrecen el Fondo Monetario Inter-
nacional y el Banco Mundial, a fin de mejorar los 
actuales mecanismos financieros internacionales 
y el entorno internacional en que se desenvuel-
ven los procesos de ajuste. 
Igualmente pertinente sería que en forma 
conjunta los países de la región hicieran presen-
tes a la comunidad financiera internacional cier-
tas condiciones mínimas que deberán cumplir en 
el futuro inmediato los procesos de ajuste, hasta 
tanto mejoren las condiciones de los mercados 
comerciales financieros internacionales. Entre 
otras, esas condiciones deben incluir las si-
guientes: 
— ningún país destinará al servicio de su deu-
da externa recursos que excedan de un por-
centaje prudencial de sus ingresos de ex-
portación que le permita mantener niveles 
mínimos de importación compatibles con la 
reactivación y desarrollo de su economía; 
— se propiciará una mayor simetría en la dis-
tribución de los costos del ajuste, aplicando 
un corte radical a los costos financieros ac-
tuales que se suman a los elevados tipos de 
interés. También se explorará la aplicación 
de mecanismos transitorios, como los subsi-
dios a los intereses estudiados en el decenio 
de 1960, sobre todo en los créditos interna-
cionales de origen público, que permitían 
lograr un alivio considerable en las cargas 
financieras, tan vitales para el actual proce-
so de ajuste; 
— se extenderán considerablemente los pla-
zos para amortizar la deuda a fin de evitar 
que en el futuro persista una transferencia 
perversa de recursos hacia el exterior; 
— se alcanzarán compromisos firmes para ob-
tener recursos adicionales que permitan fi-
nanciar una mayor proporción de los pagos 
de intereses, que faciliten la expansión co-
mercial de los países de la región, y que 
aseguren el financiamiento de niveles satis-
factorios de inversión interna. En este últi-
mo aspecto, resulta fundamental el apoyo 
renovado a la gestión del Banco Mundial, el 
Banco Interamericano de Desarrollo y 
otros organismos de financiamiento re-
gional. 
En los últimos tiempos se han venido propi-
ciando soluciones globales de largo plazo que 
aún no han merecido la debida atención de los 
grandes centros financieros mundiales. De pro-
longarse la presente coyuntura internacional, sin 
embargo, algunas de esas soluciones podrían 
fructificar por fuerza de las circunstancias. En 
especial, nos parece interesante que se considere 
la transformación de una parte considerable de 
la deuda acumulada en bonos de largo plazo, con 
intereses reales cercanos a los históricos, y con 
períodos de gracia para iniciar su servicio. Me-
diante este mecanismo se lograría ganar tiempo 
para emprender los ajustes internos necesarios y 
para que surtan efecto las medidas orientadas a 
incrementar la capacidad de exportación y de 
sustitución de importaciones. 
En todo caso, la administración de la deuda 
en las presentes circunstancias internacionales 
plantea a la región un difícil dilema: la elimina-
ción de las transferencias perversas de recursos 
al exterior para sostener programas de reactiva-
ción interna supone necesariamente la obtención 
de nuevos créditos netos y aumenta el monto ya 
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muy elevado de la deuda externa existente; pero 
atender una parte del servicio de ésta con recur-
sos generados a través de un superávit comercial 
requiere, en ausencia de un aumento importante 
de las exportaciones, nuevas contracciones del 
volumen ya muy bajo de las importaciones, lo 
cual conspira contra la posibilidad de reactivar la 
economía. Es por ello que a corto plazo, todo 
esfuerzo en esta materia debe combinar el ingre-
so de nuevos recursos con una reducción consi-
derable de los costos financieros. 
Por otra parte, la preocupación actual con 
los problemas de la administración de la deuda 
externa ha conducido a descuidar su estrecha 
vinculación con los problemas comerciales. En 
efecto, la solución a los problemas actuales y fu-
turos del balance de pagos sólo podrá alcanzarse 
a la postre por vía de la expansión comercial y del 
aumento de los ingresos de exportación. Para 
lograrlo es preciso aumentar la capacidad expor-
tadora y crear un medio internacional que am-
plíe los mercados para las exportaciones latinoa-
mericanas y que permita que mejoren sus pre-
cios. El cumplimiento de estas condiciones no se 
ve ciertamente favorecido por las crecientes 
prácticas de tipo proteccionista que se vienen 
manifestando en los países centrales. 
Concomitantemente con la contracción del 
intercambio de América Latina con el resto del 
mundo, se han producido un deterioro pronun-
ciado del comercio regional y un recrudecimien-
to en no pocos países latinoamericanos de medi-
das defensivas de corte proteccionista, que han 
sido estimuladas por la situación difícil de balan-
ce de pagos que enfrentan casi todos ellos. 
Esta situación no debe continuar. Para 
conjurarla se requiere, en primer término, dete-
ner la imposición de nuevas trabas al comercio 
intrarregional y, luego, adoptar medidas diver-
sas de tipo preferencial, como los acuerdos de 
alcance parcial o la utilización del poder de com-
pra de los Estados. Para estos efectos, será im-
prescindible también ampliar los actuales meca-
nismos financieros regionales y contar con la pre-
sencia imaginativa de las instituciones financie-
ras latinoamericanas, algunas de las cuales ya 
están instrumentando programas de apoyo a la 
expansión comercial intrarregional. 
Estas y otras iniciativas conjuntas que po-
dría adoptar la región en las presentes circuns-
tancias, tanto para promover colectivamente me-
didas en el plano internacional como para acele-
rar y profundizar los procesos de cooperación 
regional, fueron analizadas en la reunión que 
por invitación del señor Presidente de la Repú-
blica del Ecuador se realizó en enero de 1984 en 
Quito, con la asistencia de Jefes de Estado y sus 
representantes personales a nivel ministerial. 
(Véanse la Declaración y el Plan de Acción de 
Quito en este mismo número de la Revista.) 
En el futuro inmediato la región enfrentará 
un conjunto de factores que la obligarán a revisar 
en profundidad las políticas y estrategias de de-
sarrollo aplicadas hasta ahora. Ello es imprescin-
dible si se desea obtener un dinamismo económi-
co que permita dar respuesta a los graves proble-
mas sociales de la región, los cuales han sido 
agudizados por la presente recesión. 
Los cambios no precisamente favorables 
que se vislumbran en el entorno internacional en 
el campo financiero y comercial; el peso de la 
deuda acumulada (que constituye una suerte de 
hipoteca para nuestro desarrollo futuro); la per-
sistencia y, en algunos casos, la agravación de 
viejas rigideces estructurales; y las presiones in-
flacionarias cuya superación es difícil de compa-
tibilizar con sistemas de desarrollo y justicia so-
cial, constituyen, entre otros, elementos que exi-
gen la revisión de algunas de nuestras ideas y la 
búsqueda y formulación de nuevas políticas. 
En este sentido, y como lo ilustra la expe-
riencia reciente, es importante recordar los ries-
gos que tienen las estrategias de desarrollo basa-
das fundamentalmente en una indiscriminada 
vinculación internacional en los campos financie-
ro y comercial. Estos riesgos resultan ahora ob-
vios, dado el cambio abrupto, prolongado e im-
previsible de los parámetros internacionales en 
que se confió. 
Sin embargo, también es crucial dejar en 
claro que la crisis actual de la América Latina es 
de liquidez y no de solvencia y que la región 
cuenta con la capacidad de reacción y los medios 
para hacer frente en el futuro a sus problemas 
principales. Es de esperar que la comunidad fi-
nanciera internacional, al tomar conocimiento 
del perfil peculiar de nuestra crisis, proporcione 
una cooperación inteligente y acorde con las cir-
cunstancias, que ayude a superar esos problemas 
de liquidez y contribuya a evitar que se genere 
una auténtica crisis de solvencia. 
